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Неотъемлемой частью предпринимательской деятельности промышленных 
предприятий является наличие функционирующего капитала для осуществления бесперебойного 
процесса воспроизводства, наиболее эффективного его использования, обеспечивающего рост 
прибыли и создание необходимых накоплений для дальнейшего расширения производства, 
повышения конкурентоспособности продукции и завоевания новых рынков сбыта. 
Управление оборотным капиталом – одно из наиболее значимых функциональных направлений 
системы управления предпринимательской структурой. Управление оборотным капиталом 






решений, связанных с формированием оборотного капитала в необходимом и достаточном объеме 
при наименьших затратах и его эффективным использованием в различных видах деятельности 
предприятия. Правильная стратегия управления оборотным капиталом повышает эффективность 
его функционирования[2, с. 77]. 
Стратегия управления оборотным капиталом представляет собой умение размещать, сохранять 
и наращивать оборотные средства предприятия. Она направлена на максимизацию его доходов. 
Предпринимательские структуры различаются по многим признакам, именно поэтому приоритеты 
в стратегии управления оборотным капиталом могут постепенно меняться по мере достижения 
конкретных целей.Риск потери ликвидности или снижения эффективности оборотного капитала 
заключается в следующем: 
1. Недостаточность денежных средств, для ведения текущей деятельности, на случай 
непредвиденных расходов и для потенциально эффективных капиталовложений. Нехватка 
денежных средств на какой-либо фазе воспроизводства капитала создаёт риск прерывания 
производственного процесса, невыполнения контрактных обязательств либо потери возможной 
прибыли. 
2. Недостаточность собственных кредитных возможностей, связанная с ростом дебиторской 
задолженности. С позиции воспроизводства оборотного капитала она имеет двоякую природу. С 
одной стороны, рост дебиторской задолженности свидетельствует об увеличении потенциальных 
доходов и повышении ликвидности. С другой стороны, предприятие может вынести не всякий 
размер дебиторской задолженности, поскольку её рост представляет собой иммобилизацию 
собственного оборотного капитала, а превышение ею некоторого предела может привести также к 
потере ликвидности и даже остановке производства. Такая ситуация весьма характерна для 
современных условий белорусской  экономики, увеличивших хронические взаимные неплатежи. 
3. Недостаточность или избыточность производственных запасов для выполнения всех 
контрактов связана с риском дополнительных издержек или остановки производства. 
4. Излишний объём оборотного капитала в неликвидной форме увеличивает издержки хранения 
запасов и сокращает доходы. 
5. Высокий уровень кредиторской задолженности, особенно со сроками погашения, 
образующими кассовые разрывы. При значительном размере дорогостоящего кредита и с 
бездействующими чрезмерными запасами предприятие не будет иметь достаточного запаса 
денежных средств, чтобы оплатить счета, что, в свою очередь, ведёт к невыполнению 
обязательств. 
6. Нерациональное сочетание между краткосрочными и долгосрочными источниками заёмного 
капитала. Несмотря на то, что долгосрочные источники, как правило, дороже, в некоторых 
случаях именно они могут обеспечить при меньшем росте ликвидности большую суммарную 
эффективность. Это также особенно важно в кризисных условиях. Опыт оптимизации денежных 
потоков и финансового реинжиниринга в кризисных условиях обобщён в ряде монографий. 
В зависимости от удельного веса оборотного капитала в составе активов выделяется два 
варианта политики управления оборотным капиталом: 
1. Агрессивная — поддержание высокого удельного веса оборотных активов при низкой 
оборачиваемости, что обеспечивает достаточный уровень ликвидности, но невысокую 
рентабельность капитала. 
2. Консервативная — сдерживание роста и низкий уровень оборотных активов, но несёт 
высокий риск потери ликвидности из-за десинхронизации поступлений и платежей. Она 
приемлема лишь в условиях достаточной предсказуемости поступлений и платежей, объёма 
продаж и запасов. Это не соответствует кризисным условиям[1,с.120-121]. 
Формирование стратегии управления оборотным капиталом в наибольшей степени зависит от 
трех критериев. 
Первый критерий – минимизация стоимости капитала, которая зависит от выбора способа 
оптимизации источников финансирования оборотного капитала. В генезисе теорий структуры 
капитала выделяются четыре этапа, связанные с формированием следующих концепций: 
традиционалистическая, индифферентности, компромиссная, противоречия интересов. В основе 
этих концепций лежат альтернативные подходы к возможности оптимизации структуры 
капитала предприятия и выделению приоритетных факторов, определяющих механизм такой 
оптимизации. 
Второй критерий – максимизация платежеспособности предприятия, зависящая от выбора 






Третий критерий направлен на максимизацию рентабельности оборотного капитала, который 
базируется на результатах решений предыдущих задач по привлечению собственного и заемного 
капитала и их различных комбинаций. 
Успешное управление оборотным капиталом заключается в том, чтобы обеспечить 
финансирование фондов, необходимых для текущей деятельности предприятия. Если предприятие 
успешно справляется со своими обязательствами, производство и реализация продукции 
происходит планомерно и без сбоев, нет недостатка в денежных средствах, то возможно 
применение идеальной модели управления оборотным капиталом. Если предпринимательская 
структура не справляются с текущими обязательствами, то следует перейти к агрессивной модели. 
Данный контур задач корреспондирует с ранее применяемой стратегией формирования оборотных 
активов и призван отражать общую философию управления предприятия с позиции 
приемлемого соотношения уровня доходности и риска финансовой деятельности[2,с.78]. 
Оборотный капитал легко поддаётся изменению в процессе диверсификации операционной 
деятельности предприятия и имеет высокую ликвидность. В то же время часть оборотных активов, 
находящаяся в денежной форме и в форме дебиторской задолженности, в значительной мере 
подвержена потере стоимости в процессе инфляции. Временно свободные оборотные активы не 
генерируют прибыль (за исключением свободных денежных активов, используемых в 
краткосрочных финансовых вложениях); более того, излишние товарно-материальные запасы 
вызывают дополнительные операционные затраты по их хранению, подвержены потерям в 
результате естественной убыли[1,с.121-122]. 
Совершенствование инструментов и методов управления оборотным капиталом – наиболее 
приемлемый путь стабилизации предпринимательской деятельности и повышения доходности 
предпринимательских структур в целом. Особую актуальность приобретает определение 
оптимального объема и структуры оборотного капитала для производственных 
предпринимательских структур, поскольку именно в промышленности оборотный капитал 
проходит все стадии производственно-коммерческого цикла и отличается длительностью 
периода обращения. Результаты научных исследований свидетельствуют, недостаток оборотного 
капитала влечет за собой нарушение производственно-коммерческого цикла, потерю ликвидности 
и низкий уровень прибыли, а излишек – неоправданно завышенные размеры финансирования. 
Следовательно, возникает необходимость пересмотра существующих подходов к управлению 
оборотным капиталом предпринимательских структур с точки зрения стабилизации их 
деятельности[2,с.81]. 
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